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3.1- ATAXA DE JUROSNOMINAL

1. Dimensdes Basicas

1.1- Definicdo: A taxadejurosé ataxade remuneracdo do capital no tempo.
1.2 - Dimensdes. A taxa de juros tem duas dimensdes béasicas:

a) Taxa Real: Remuneragdo isenta do efeito do efeito dainflagdo, com base em
troca de bens reais ou utilizagdo de indice de poder de compra;

b) Taxa Nominal: Remuneracdo monetaria sujeita aos efeitos da inflagdo;

1.3 —-Teorias Explicativas:
a) A taxared € explicada pelateoriade escolha e transformagéo intertemporais
(vistano Capitulo I1);
b) A taxadejurosnomina é explicada pelateoria dos fundos de empréstimos (fluxos

financeiros) explicada neste capitulo e/ou pelateoria da preferéncia pelaliquidez
(estoques de moeda).

2. Relacdo entre Taxa de Juros e I nflagéo

a) Paradoxo de Gibson: O relacionamento direto entre taxa de juros e inflagdo,
contraria aregra de que um aumento do crédito reduz ataxade juros.

b) Regra de Fisher: A taxa de juros nominal (i) tem um componente real ( r) e um
componente de expectativa de inflagéo:

I =r+MNe+rMe
‘onde:  Me = dPe/Pe = taxa de variacdo no nivel de precos esperado

c) Meédesconhecida estimada pelainflagcdo passada (expectativas adaptativas):

Met=ai1Nti1+ @azfNt2+...+anltn
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3. Fluxos I ntertemporais

3.1 —FluxosIntertemporais: Fluxos expressos em termos do modelo
intertemporal de dois periodos (P = presente e F = futuro).

3.2 -Tiposde Fluxos:

a) Real: envolve quantidade de bens: AYp € AYS
b) Nominal: envolve troca de moeda: AMp 4> AMf

FLUXOS MONETARIOS

Nominal Real
Mf Yt

Mf2
Mf1

Yf2
Yf1

Mp Yp

4. Taxas detransferéncia intertempor al

4.1 — Taxareal detransferéncia: dyf/dYp=-(1+r)
4.2 — Taxanomina detransferénciaa  dMf/dMp =-(1 + i)

Obs: O sina € negativo visto que, dada uma dotagdo intertemporal de rendas, um
acréscimo na renda futura (via aplicacdo financeira) implica em decréscimo da renda
presente (poupanca) ou, alternativamente, um aumento da renda presente (via empréstimo),
implicaem reducéo da renda futura (para pagamento do empréstimo)




Tépico: 3.1 -Pag. 3

5. Derivacao da Regra de Fisher

5.1 - Relacdo entre valores monetéarios e reais. Um valor monetario corresponde a
multiplicagdo valor rea de determinado periodo (Y) pelo nivel de pregos (P) do
respectivo periodo ou, aternativamente, um valor rea (Y) corresponde ao valor
monetério deflacionado (dividido) pelo nivel de precos do seu periodo (P):

(a) Valoresfuturos (b) Vaores presentes
(Mf) =Yt (P1) Mp = Yp(Po)

onde Pi € um namer o indice calculado com base em determinado periodo.

5.2 — Relagéo entretaxasdejuros: A divisdo do valor monetario futuro pelo valor
monetario presente produz um fator de taxa de jurosnominal (1 +1i), isto &

(M) Mp = (Yf/Yp) (PL/Po)
onde (Mf)/ Mp) = (1 +i) € o fator de taxa de juros nominal
(Yf/Yp) = (1+r) éofator dataxade jurosrea
(PY/P6) = (1+nNe) éofator deinflacio esperada
4.2 — Regra de Fisher: Portanto, a considerando a equacéo e defini¢cdes acima, tem-se:

@+i)=(1+r)(1+ne

Observacéo. Os resultados acima prevalecem tanto para os niveis (M, Y) quanto para
os fluxos (dM, dY) das varidveis consideradas.




